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１ はじめに
浦和地判平１２・１・２８金判１０９３号３５頁は，売主が買主に対して売主を荷
送人，買主を荷受人とする船荷証券を引き渡したが，当該船荷証券に不知
文言が記載されていた場合１）における債務不履行責任の帰すうについて判
示したものであるが，船荷証券の物権的効力に関し，①「売主は，買主に
対して船荷証券を引き渡せば，目的物の引渡債務を履行したものとして，
債務不履行責任を免れるのが原則」と解した点および②「不知文言の記載
された船荷証券には，……船荷証券一般に認められている物権的効力を認
めることはできない」と解した点において皮肉を込めて「珍しい見解」と
評されている２）。
上の①の点については，「売主タル上告人 Xカ目的物件ニ付貨物引換証
ヲ発行セシメ之ヲ買主タル被上告人 Yニ送付シタリトスルモ被上告人 Y
ニ於テ貨物引換証ニ依リ目的物ノ受領ヲ承諾シ右引換証ノ引渡ヲ受クルニ
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非サレハ之ヲ以テ直ニ契約品ノ引渡アルタルモノト謂フヲ得サル」と判示
した大判昭６・６・２６新聞３３０２号１４頁に反するとされるが３），同判決も，
買主が貨物引換証の引渡しを受ける場合に目的物の受領を承諾したときは
契約品の引渡しがあったものと解されることまでは否定していないのであ
るから，運送品に瑕疵があったような場合を例外とする文字どおりの「原
則」を述べているにすぎないとも解され，この点をことさらに問題とする
必要はないのではなかろうか４）。これに対し，②の点は，「この点にふれた
学説・判例も見当たらない」といわれるが５），物品証券６）の物権的効力の法
律構成にも関わってくる問題のようにも思われる。
物品証券の物権的効力とは，要するに証券の引渡しが物品の引渡しと同
一の効力を有するということであるが（商５７５条・６０４条・６２７条２項・７７６
条，国際海運１０条参照），その法律構成については，ドイツの学説に倣っ
て７），証券の引渡しが債務者の直接占有下にある物品の間接占有を移転す
る効力を有するものと解する相対説と，証券の引渡しが民法上の占有移転
方法と無関係に物品の引渡しと同一の効力を有するものと解する絶対説と
が大きく対立し，相対説は，さらに民法の指図による占有移転（民１８４条）
の手続を具備する場合に限って証券の引渡しが物品の間接占有を移転する
効力を有するものと解する厳正相対説と，証券が物品を代表するために証
券の引渡しが直接占有移転の法則により物品の間接占有を移転する効力を
有するものと解する代表説とに分かれる。船荷証券に不知文言が記載され
た場合にも，それにより運送人が運送品を直接占有していること自体は否
定されないであろうから，運送品の占有を指図により移転することは可能
であり，厳正相対説によるときは，不知文言が記載された船荷証券にも物
権的効力は認められるであろう。これに対し，運送人が運送品の直接占有
を失った場合にも物権的効力を認める絶対説によるときは，不知文言が記
載されて運送品の内容が証券から明らかにならない「不完全な」船荷証券
にはそのような特別な効力は認められないと解する余地が出てくるかもし
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れない８）。
わが国においては，厳正相対説をとる見解は見当たらず，かつては代表
説が通説であり９），古い判例も，代表説によっているが１０），最近の学説に
おいては，絶対説がむしろ有力になっている１１）。しかし，近年，国際貿易
において，技術革新に伴う船舶の高速化等等により，運送品が船荷証券よ
りも早く陸揚港に到着し，運送品の引渡しのために無用な時間が空費され
るという状況（「船荷証券の危機」）が発生している。そのため，さまざま
なレベルにおいて船荷証券の電子化の試みが進められているが，物品の引
渡を証券の引渡しに代用させる代表説や絶対説の法律構成は，必ずしも電
子化された船荷証券になじむものではなく，物権的効力の代替手段として
指図による占有移転（民１８４条）が検討されているようである１２）。しかし
ながら，果たしてそのような純粋な物権法への回帰が唯一の途であろうか。
わが国においては，独自の物権的効力否定説も唱えられており１３），近年の
ドイツにおいては，有価証券法理により物品の引渡を証券の引渡しに代用
させずに物権的効力を説明しようとする新しい見解も有力に主張されてい
る１４）。そこで，本稿においては，わが国における物品証券の物権的効力の
法律構成に関する議論の状況を整理したうえで，ドイツの新しい見解を紹
介し，物品証券の電子化を睨みつつ，その物権的効力に関する新たな法律
構成の可能性を探りたい。
２ わが国におけるこれまでの議論の状況
（１）代表説と絶対説の対立
ａ わが国において物品証券の物権的効力の法律構成に関する議論は，
代表説と絶対説の対立を軸として繰り広げられてきたが，代表説に立つ竹
田省博士は，絶対説に対し「物品が船長に引渡さるるに非ざれば証券の引
渡は物の引渡と同一の効力を有することなきは独法の明定する所にして，
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我商法上には明文の規定なしと雖も尚ほ同一に解すべきは疑を容れず。而
して絶対説に依れば，証券発行の後に於ては船長が物の占有を失ふも証券
は其物権的効力を失はざること前に述べたる所の如し。船長が占有を失ふ
も証券が尚ほ物権的効力を有すとせば何が故に物が船長に引渡され船長之
を占有するに非ざれば其物権的効力を生ぜざるやは之を解するを得ず」と
批判し１５），また，松本烝治博士は，絶対説に対し「貨物引換証ノ引渡カ運
送品ノ引渡ト同一ノ効力ヲ有スルハ其運送品トシテ運送人ノ直接占有ノ下
ニ在ルコトヲ前提トセザルヘカラス然ラサレハ其物品ハ運送品ト云フヲ得
サルヤ明白ナリ」と批判する１６）。
ｂ これに対し，絶対説に立つ田中誠二博士は，「絶対説に依らないと
証券の物権的効力は証券所持人の不知の間に消滅する機会が多くなり，所
持人の地位は不安定となり，其の流通力を阻害する虞れが大となり，殊に
海上運送人が一時運送品の占有を失った場合又は海上運送人の占有が第三
者の悪意の占有に因り代られたときに証券の物権的効力は消滅し不都合な
る結果を生ずるに至る」と反論する１７）。他方，我妻榮博士は，「運送中の
商品といふが如く，一定の状態に置きその同一性を明らかにせられた動産
について，特殊の証券が発達し，その動産に対する完全な支配力が化現せ
られた場合には，これをもって，動産物権の変動において占有に対立する，
而して占有より完全な，要件なりとすることは，決して現行法の体系を破
るものではない，と私は確信する。いな，私は，更に進んで，運送中の商
品の上の支配力を証券に化現せしめた近代経済界の需要は，かくして，動
産物権の変動においては占有の移転を絶対的要件となすといふ民法の原則
を破りつつあると解することこそ，この近代法における特殊なる制度に対
して近代法の体系における真に適当な地位を与へるものであると信ずる」
と述べて絶対説を支持する１８）。
ｃ 上の議論からも明らかなように代表説と絶対説の対立は，証券債務
者が物品の直接占有を失った場合にも物品証券の物権的効力が認められる
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かという点に集約的に現われており，代表説は，この点を論理的観点から
否定するのに対し１９），絶対説は，この点を実際的観点から肯定する。そし
て，最近においては，運送品が船荷証券よりも早く陸揚港に到着貨物の流
れに船荷証券の到着するという「船荷証券の危機」を背景に証券債務者が
相当の担保を取って物品証券と引き換えでなく物品を引き渡すという「保
証渡し」が増加しており，そのような場合における証券所持人の権利保護
の観点から絶対説が支持されている２０）。この点について，とくに「将来に
おいて，次のような問題が顕在化する可能性が高い」として，「甲地にあ
る売主 Aが，乙地にある買主 Bとの間で物品の売買契約を締結したと仮
定しよう。Aは，この契約を履行するため，運送人 Cに乙地への物品の
運送を依頼し，物品を Cに引き渡すとともに，Cから貨物引換証の交付
を受けた。ところが，物品の運送中に，AB間で何らかの紛争が生じ，A
は Bとの間の売買契約を解除してしまった。それにもかかわらず，Bは，
乙地において，Cに対する保証状の差入れという欺罔的手段を用いて，C
から物品の引渡しを受けてしまった。一方，Aは，乙地における新たな転
売先を求め，Dとの間で改めて売買契約を締結するとともに，同人に貨物
引換証を交付した。しかし，この交付は，Cが物品の占有を喪失した後に
生じたものであった。上記の事情を知った Cは，Bに対して物品の返還
の交渉を開始したものの，Bはかたくなにこれを拒んでいる」という事例
を設定し，「動産の引渡しは，民法上単なる対抗要件にすぎないとはいえ，
とりわけ売主が買主に物品を受領させるべく運送人との間で運送契約を締
結したような場合は，一般的に，物品の買主への引渡しが完了するまでは，
所有権の移転も完成しないものと意識されていると見るのが通常」である
ことから，代表説によると，「Dは，Aの債権者として，Aの Bに対する
返還請求権を代位行使しうる」にすぎないのに対し，絶対説によると，「D
は貨物引換証の所持人として，自ら直接 Bに対して，所有権に基づく物
品返還請求訴訟を提起すればよい」と解する見解もある２１）。
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なお，第三者が民法１９２条により物品を即時取得した場合に物権的効力
が喪失することについては，判例の認めるところであり，この点は，絶対
説も是認している２２）。
（２）物権的効力否定説とそれに対する批判
ａ 以上のような代表説と絶対説の対立の中，谷川久教授は，諸外国に
おける制度および学説とわが国の学説および判例を詳細に検討したうえで，
わが国における物品証券の物権法的効力の必要性について以下のように解
している。
まず，貨物の所有権の譲渡については，ドイツと異なり，物権変動につ
いて意思主義をとるわが国においては，「貨物の所有権の譲渡について船
荷証券の交付を動産物権の変動と関連せしめて，その占有の移転と必然に
結合しなければならない実益は，譲渡については単に第三者に対する所有
権移転の対抗要件としての意味においてのみ存する」。しかし，「貨物を譲
り受けた船荷証券の所持人が，その貨物の所有権につき対抗要件を具備せ
んとするときは，船荷証券と引換に貨物の現実の占有を取得すれば足りる」。
また，「他に，その貨物の上に権利を主張する者があるとしても，その者
が船荷証券を所持せざる限り，貨物の現実の占有を取得することをえない
こととなるから，その者に貨物の所有権についての対抗要件を具備せられ
ることもない」，と２３）。
次に，貨物に対する質権の設定については，「船荷証券を担保のために
質権者に引渡すときは，それによって質権者は終局的には貨物の引渡を請
求し，その貨物から弁済を受けうるのであって，貨物の上の質権と解しな
くても，船荷証券自体が質入せられたと解するならば，同一の担保的効果
を期待」できる。「船荷証券の質入は，この船荷証券に化体せられた運送
品引渡請求権の質入」であり，「船荷証券の処分証券性・受戻証券性と陸
揚港における貨物の受取及びその留置の可能性とが相俟って，船荷証券上
の債務の質入を貨物自体の質入と結果的，終局的には同一の効果あるもの
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として機能せしめることとなる」，と２４）。
以上のことから，谷川教授は，「船荷証券による貨物の流通確保につい
ては，その所有権譲渡の面からも，また，その担保化の面からも，船荷証
券の移転と貨物の占有権の移転とを必然に結合せしめて構成する物権的効
力の観念自体が，その存在の必然を有しない」と結論づけ，「商法第７７６条
に準用される第５７５条の『運送品の引渡と同一の効力を有す』るというこ
とは，専ら当事者間の問題として船荷証券を引渡したときは，売主は完全
に売買契約につき履行を了したことになるとの趣旨」であるとし，また，
「船荷証券所持人が他に存在することを知りながら，善意ではなくして，
運送人の占有下より貨物を離脱せしめた者がある場合には，一応，運送人
又は船長は，船荷証券所持人の貨物の引渡請求に応じえないこととなり，
証券所持人は，自己の権利につき対抗要件を具備しえないこととなるので
あるが，運送人又は船長が占有訴権により（民２００条），その貨物の占有を
回収するときは，これを船荷証券所持人に引渡すことをうべく，これによ
って証券所持人は対抗要件を具備しうるにいたる。したがって，運送人又
は船長が，現実に貨物を引渡しえなくなったときにのみ，貨物の引渡請求
権は，引渡不能による損害賠償請求権に変」り，「保証渡をなしたことに
よって運送人が引渡不能となり，船荷証券所持人に損害賠償をなしたとき
は，運送人はその保証に基づき求償しうることとなるから結果的には何等
の不都合も生じないなる」と述べる２５）。
ｂ しかし，以上のような物権的効力否定説に対しては，多くの批判が
ある。
まず，物権的効力否定説が商法「５７５条の『運送品の引渡と同一の効力
を有す』るということは，専ら当事者間の問題として船荷証券を引渡した
ときは，売主は完全に売買契約につき履行を了したことになるとの趣旨」
と解する点については，「規定の位置・表現および遠隔から見て，解釈論
としてのその限界を越え」ており２６），「運送証券が空券である場合・数量
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不足の場合・品物違いである場合若くは運送品が途中で滅失・毀損した場
合等を考えると，……当然に右の如く解することができるかどうかについ
ても問題がある」２７）という批判がある。もっとも，この点については，は
じめに前掲浦和地判平１２・１・２８に対する批判に関して述べたように，運
送品に瑕疵があったような場合を例外とする文字どおりの原則を述べたに
すぎないものとも解され，この点をことさらに問題とする必要はないよう
に思われる２８）。
次に，物権的効力否定説が「貨物を譲り受けた船荷証券の所持人が，そ
の貨物の所有権につき対抗要件を具備せんとするときは，船荷証券と引換
に貨物の現実の占有を取得すれば足りる」と解する点については，「証券
を善意取得した者が運送品自体の所有権を善意取得するのは，証券取得の
時ではなく現品の引渡を受けた時と解せざるをえないが，そうすると証券
取得の時に善意無過失であっても，現品引渡の時に善意無過失でないなら
ば，証券の善意取得者は運送品自体の善意取得をなしえない」という批判
がある２９）。
次に，物権的効力否定説が「船荷証券所持人が他に存在することを知り
ながら，善意ではなくして，運送人の占有下より貨物を離脱せしめた者が
ある場合には，……貨物の引渡請求権は，引渡不能による損害賠償請求権
に変」り，「保証渡をなしたことによって運送人が引渡不能となり，船荷
証券所持人に損害賠償をなしたときは，運送人はその保証に基づき求償し
うることとなるから結果的には何等の不都合も生じない」と解する点につ
いては，「運送品を譲受けて貨物引換証の引渡を受けた者は，その運送品
の二重譲渡を受けて運送人から仮渡を受けた運送品の取得者に対して，そ
の取得者が貨物引換証が発行されていることについて悪意であれば直接所
有権に基づく返還請求をなしうべきものであって，かかる場合に運送人が
その返還を受けて引渡さない限り，運送人に対する損害賠償請求をなすか，
運送人の債権者として運送人の返還請求権を代位行使しうるるにとどまる
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と解すべきではない」という批判がある３０）。また，これと類似の批判とし
て，甲が乙に物品を売却し，乙が丙に物品を転売したが，丙が物品を受け
取らない間に甲が乙の債務不履行を理由に売買契約を解除した場合に「丙
が物権的効力のある書類の引渡しをすでに受けておれば，たとい甲が受寄
者から物品の引渡しを受けても，丙は，物品に対する占有取得を理由に，
直接甲に対して物品の返還を請求できる」と解すべき点を指摘する見解も
ある３１）。
以上のような批判があることから，物権的効力否定説は，必ずしも有力
にはなりえず，少数説にとどまっているというのが現状である。
３ ドイツの新しい見解
（１）序説
ドイツ商法は，４４８条において「貨物引換証により物品の受領について
資格づけられた者への貨物引換証の引渡しは，物品が運送人により受け取
られたときは，物品に関する権利の取得について物品の引渡しと同一の効
力を有する」と規定し，４７５G条において「倉庫営業者によって，裏書に
より移転されうる倉庫証券が発行された場合に物品が倉庫営業者により受
け取られたときは，その証券により物品の受領について資格づけられた者
への倉庫証券の引渡しは，物品に関する権利の取得について物品の引渡し
と同一の効力を有する」と規定し，６５０条において「船荷証券により受領
について資格づけられた者への船荷証券の引渡しは，物品が船長またはそ
の他の海上運送人の代理人により運送のために受け取られたときは，物品
に関する権利の取得について物品の引渡しと同一の効力を有する」と規定
して倉庫証券および運送証券の物権的効力を認めているが，これらの規定
の趣旨は，わが商法５７５条・６０４条・６２７条２項等と同様と解される３２）。
もっとも，ドイツ民法は，わが民法と異なり，９２９条１文において「動
物品証券の物権的効力に関する新たな法律構成について 73
産所有権の譲渡には，所有者が物を取得者に引き渡し，双方が所有権の移
転について合意することを要する」と規定して動産物権変動について形式
主義を採っているため，わが国のように動産物権変動における「対抗問題」
は生じない。また，ドイツ民法は，８７０条において「間接占有は，物の返
還請求権の譲渡により譲渡されうる」と規定し，９３１条において「第三者
が現に物の占有を有する場合においては，引渡は，所有者が取得者に物の
返還請求権を譲渡することにより代用されうる」と規定して物の返還請求
権の譲渡を引渡しの代用とするとともに，９３４条において「第９３１条により
譲渡された物が譲渡人に帰属しない場合，取得者は，譲渡人が物の間接占
有を有するときは請求権の譲渡と同時に，そうでないときには取得者が物
の占有を第三者から取得したときに所有者となる，ただし，取得者が債権
譲渡または占有取得の当時に善意でないときはこの限りでない」と規定し
て物の返還請求権の譲渡による善意取得を認めている。その結果，ドイツ
における物権的効力に関する学説においては，例えば「相対説によると，
証券の引渡しは，民法９３１条・８７０条・３９８条３３）に従った返還請求権の債権
譲渡以外の何ものでもない」といわれるように３４），わが国の学説と若干相
違する点が存することに注意する必要がある。
ドイツにおいては，現在においても代表説が通説であり３５），（厳正）相
対説は少数説にとどまっているが，カナリスは，相対説を基礎とする「有
価証券法的修正相対説（wertpapierrechtlich fortgebildete und modi-
fizierterelative Theorie）」と呼ばれる３６）新しい見解を主張し３７），また，ツェ
ルナーらは，結論的にはカナリスの見解を支持しつつも，さらにそれを有
価証券法理により理論的に推し進めた注目すべき見解を主張している３８）。
そこで，ここでは，まず，カナリスの見解を紹介したうえで，ツェルナー
らの見解を紹介する。
（２）カナリスの見解――「有価証券法的修正相対説」――
ａ カナリスは，まず，「学説の争いに対する態度決定には，個別的な
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問題が検討されなければならない」ことを強調したうえで，民法の関係規
定を出発点として「それとの比較が商法（旧）４２４条（現行４７５G条とほぼ
同じである。）・（旧）４５０条（現行４４８条とほぼ同じである。）・６５０条に独自
の内容が帰属するか否か，また，どの程度帰属するかを示す」と述べ３９），
商法（旧）４２４条・（旧）４５０条・６５０条にとっての間接占有の意義について
以下のように解する。
「返還債務者が自主占有者となることにより証券所持人の間接占有が消
滅する場合にも，引渡証券による善意取得は認められる。……この場合に
も，善意者は，手形法１６条２項と結合する商法３６５条により返還請求権を
取得し，このことは，同時に物品の所有権が移転するとき，彼にとってさ
らに威嚇的な所有権に基づく返還請求のために価値がある。……たしかに
善意取得者は，この場合には間接占有を取得しないため，民法９３４条の第
２の選択肢の要件は満たされない。しかし，占有取得の要件が民法９３４条
により定立されているのは，それ以前の処分が権利外観により資格づけら
れないからにほかならない。これに対し，この場合には，そのような権利
外観が資格証券の所持に基づいて存在する。したがって，占有取得の要件
が商法（旧）４２４条，（旧）４５０条，６５０条のために不要な場合には，民法９３４
条２項の第１の選択肢が類推適用されうる。なぜなら，証券は，民法９３４
条が即時の所有権取得に対する十分な根拠とする――不可視の！――間接
占有と同程度の権利外観を設定するからである。
間接占有が返還債務者の占有喪失のために消滅する場合には，異なる決
定がなされる。この点に関しては，すでに商法（旧）４２４条・（旧）４５０条
・６５０条の文言が語っている。というのは，引渡効力は，物品の『受取り』
から始まることから，債務者側の占有の何らかの形式――単なる無制限的
でない他主占有――を要するからである。さらに返還請求権は，民法２７５
条により消滅するか民法２８０条により損害賠償請求権に変化するから４０），
善意者は，返還請求権を取得しないこととなる。権利外観的考慮も，債務
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者が有していないために引き渡すことができない物品の返還請求権を創造
しえないから，善意取得は問題にならない。現在の占有者に対する返還請
求権は，表章されていないから，証券の引渡によって取得されえない。表
章された返還請求権を全く取得しない者は，ますます物品の所有権を取得
しえない。もっとも，取得者は，少なくとも，占有が復帰する場合には，
証券債務者により法律上完全な権利へと強化する物権的な承継権を取得す
る」，と４１）。
ｂ 以上のような商法（旧）４２４条・（旧）４５０条・６５０条にとっての間接
占有の意義の理解を基礎として，カナリスは，以下のように結論づける。
「返還債務者が自主占有者になった場合にも，引渡証券の引渡は，善意
取得を可能にするから，代表説は正当でない。証券が間接占有を代表せず，
単純な返還請求権を化体するにすぎないということは，自明である。しか
し，絶対説の主張に反し，商法（旧）４２４条・（旧）４５０条・６５０条は，決し
て一般物権法の占有の前提から独立していないから，絶対説も，支持でき
ない。なぜなら，証券債務者の占有喪失は，引渡効力を無効にするからで
ある。
これに対し，出発点において正当なのは，相対説である。相対説により
民法９３１条の規定において主張される取得経過の整理は，原則として物権
法の結果へと導く。もちろん，法律をその文言によってのみ適用するので
はなく，そのつど立法趣旨に立ち戻り，返還請求権の表章を十分に考慮に
入れることが前提である。それゆえ，相対説は，有価証券法的に形成され，
修正されなければならない。その本質的内容は，『表章された返還請求権
の取得は，物品に関する占有の取得と同一の効力を有する』ということに
要約される。このことは，返還請求権と同時に間接占有が取得されるか否
かにかかわらない限りにおいて，代表説を超えている。また，このことは，
証券の単なる譲渡が引渡効力に対して十分でなく，さらに証券債務者側の
占有の何らかの形式を要する（そうでなければ，表章された返還請求権は
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存続しない。）限りにおいて，絶対説および商法（旧）４２４条・（旧）４５０条
・６５０条の文言とも異なる」，と４２）。
（３）「有価証券法説」
ａ ツェルナーは，基本的にカナリスの見解による個別的な問題に関す
る結論を支持しているが，無権利者からの善意取得の理論的な説明につい
ては，ややカナリスと異なり，「公信力を与えられた引渡証券の無権利の
所持人，例えば盗取者または拾得者が物品を即時の効力をもって譲渡しう
ることは疑いないのに対し，民法９３１条に基づく即時の所有権移転につい
ては，常に返還請求権の真実の所持人のみが生じさせることができる。な
ぜなら，請求権の単なる名目的権利者による返還請求権の譲渡の場合，所
有権は，民法９３４条の第２の選択肢に基づいて取得者による直接占有の取
得とともにに善意取得者に移転するからである」と述べ，このことから「証
券の引渡しは，決して物品の引渡しの代用をしない」ということが示され
るとし，「商法（旧）４２４条・（旧）４５０条・６５０条が意図する法律効果は，
むしろ表章により生ずる，返還請求権の善意取得の拡大された可能性から
明らかになる」と解しており４３），そのようなカナリスとやや異なる理解に
基づいて以下のように結論づける。
「処分証券の譲渡については，限定的範囲において純粋な物権的処分形
態とともに現れない物権的効力が帰属することは明らかである。倉庫に入
れられているか運送されている物品に関する通常の返還請求権譲渡の方法
による処分によっては達成されえない法的効果が生ずる限りにおいて，こ
の効果は，引渡効力の尽力がなくても，有価証券法的な基本的思考を使っ
て説明されうる。とくに返還請求権が流通保護を享受する証券に表章され
ているということが問題である。このことは，返還請求権が一般的規制に
反してそれが帰属しない譲渡人からも取得されうるということを生じさせ
る。このことにより無権利者からの取得の可能性が多少拡大する。しかし，
物品の引渡しの擬制は，その結果の達成のために本質的に正しくない方法
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である。
上で展開した見解をいわゆる相対説に分類すべきではない。論争の区画
は，解明よりも過度の誤解を発生させた。これを代表説に落札させること
は，ますます誤りである。名称を考案しなければならないのであれば，有
価証券法的であるが，物権法と関連する流通保護の学説と述べるであろう」，
と４４）。
ｂ カールステン・シュミットは，カナリスの見解とツェルナーの見解
を比較して「カナリスは，相対説からスタートし，表章された返還請求権
の取得それ自体が物品に関する占有の取得と同一の効力を有するというこ
とが自己形成を続けている。……ツェルナーは，新たな誤解を避けるため，
引渡学説の中でのあらゆる分類をしないよう勧告する。彼は，従来の学説
について語らずに『有価証券法的であるが，物権法と関連する流通保護』
について語る。これは尊重されるべきである」と述べつつ，「自らの立場
は，以下の説明から明らかになる」という４５）。
「従来のすべての統一的解決がこれほど一致しないことを不思議に思う，
なぜなら，引渡証券の引渡しは，物品の引渡しとは異なるからである。引
渡しは，代用されるにすぎない。それは引渡しの代用であるが，他方，民
法９３１条における返還請求権の債権譲渡とも異なるということが重要であ
る，なぜなら，立法者は，商法４４８条・４７５G条・６５０条とともに不必要な
規定を創造するのではなく，倉庫に入れられまたは運送中の物品に関する
処分を容易にする意図を有していたからである。物品引渡しに代る引渡証
券の引渡しについては，法律により不完全に規定され，民法の引渡原則に
適切に調和されなければならない特殊な引渡しの代用であるということが
重要である。本質的に事例は，代表説と同様に解決されうる。……もはや
返還請求権を表章しない証券の引渡しは，引渡効力を有しない。……指図
式倉庫証券の引渡しが権利取得に対して物品の引渡しと同一の効力を有す
ると法律が述べる場合，物品が処分の目的物であり続けているということ
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が維持されている。喪失していない引渡証券による喪失した物品の善意取
得はありえない。……しかし，間接占有が一般的に存在しなければならな
いかは，代表説に反して疑わしい」，と４６）。
ｃ シュナウダーは，とくにカナリスの見解を理論的に批判して以下の
ように述べる。
「新しい見解，いわゆる有価証券法的に形成され修正された相対説は，
相対説と同様，出発点において，所有権譲渡を，譲渡人が指図証券の譲渡
により表章された返還請求権とともに，民法８７０条に従って間接占有を取
得者に移転するということをもって説明する。商法の規定には，それがと
くに譲渡人に証券引渡の時点において間接占有も物品の所有権も欠けてい
るという例外的な場合に介入するということにより，ごくわずかな意義が
付随することとなる。
しかしながら，この見解の原則的命題は，何により引渡効力の機能が民
法９３１条により重ねられ，剥ぎ取られるのか疑わしい。商法の目的は，明
白に商法の規定と民法の内容を一致させることにあるが，周知のようにそ
れは必ずしも達成されない。
あらゆる場合に，目前の問題において民法の優位を出発点にすることは
できない，なぜなら，民法と商法は，その限りでは一致する観念を出発点
にしていないからである。民法の引渡原則が直接占有または間接占有を受
け継ぐのに対し，引渡証券は，債権的有価証券として，物品の間接占有も
証券所持人の占有関係も化体せず，占有引渡の法的請求権を化体するにす
ぎない。有価証券法的表章は，請求権の流通能力を，抗弁が制限される取
得と無権利者からの善意取得の可能性により高め，権利と証券の高い可動
性だけでなく，商品の高い可動性をも導くべきものである。その結果，表
章された債権は，決して証券発行者の（継続する）占有媒介意思に依存し
ない。返還請求権と所有権の取得は，証券債務者による他主占有の自主占
有への変化よっても疑われない。
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したがって，引渡効力に関する商法の規定と民法９３１条の結合は，とく
に民法の一定の物権規定の分類の試みのように内部的崩壊なくして生じえ
ない。引渡証券の説明モデルとしても，民法９３１条はほとんど役に立たな
い。民法は，返還請求権の債権譲渡を交付の代用として足りるものとする
限りで，取得者が債権譲渡とともに物品の（不可視の場合にも）間接占有
を取得するということに基礎を有する（民法８６８条４７）・８７０条・３９８条）。し
かし，物品返還請求権は，証券の呈示なくして主張されえないから，有価
証券法的に資格を認められた取得者は，引渡証券の占有とともにとりわけ
物品に対する可視的関係を取得する。取得者の法的地位は，証券の中にい
わば独占されている。証券占有と物品占有との――資格機能と呈示機能に
よる――特別な結合は，証券の単なる移転を権利譲渡の公示に足りるもの
とする立法者の決定のための十分な根拠である」，と４８）。
そして，シュナウダーは，結論的に「商人証券の引渡効力を，一種の引
渡の代用としてのその有価証券法的機能と基盤により，民法の規定への組
入れの放棄と理解すること――それに続く新しい見解（ツェルナー，カー
ルステン・シュミット）――，いわゆる有価証券法説が正当と思われる。
それに加えて異なる評価基盤のために修正相対説に反する民法の引渡原則
へ立ち戻ることは，可能でもないし，必要でもないように思われる」と述
べる４９）。
（４）まとめ
ドイツの新しい見解は，ニュアンスは微妙に異なるが，いずれも物品証
券の物権的効力の本質的根拠を証券の引渡しそのものにではなく，証券に
表章された物品返還請求権の取得に求める点において一致している。すな
わち，ドイツの新しい見解によると，物品返還請求権は，有価証券に表章
されることにより，可視的なものとなり，証券を呈示せずに行使しえない
ものとなる。このことから，有価証券に表章された物品返還請求権の取得
は，必ずしも間接占有の取得という観念をはさまず，直接的に物品の引渡
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しの効果を生ぜしめる。その結果，結論的には代表説と絶対説を折衷した
ようなものとなるが，理論的には物品の引渡しを証券という有体物の引渡
しに代用させる意味がなくなり，この点で従来の見解と根本的に異なる。
カナリスの見解とツェルナーらの見解の相違は，有価証券に表章された物
品返還請求権の取得が直接的に物品の引渡の効果を導くものと解するにつ
いてドイツ民法の物権規定に依拠するか否かの点に存在するが，本質的に
異なるものではないであろう。
４ 考 察
（１）物権的効力の必要性について
ここでは，物権的効力否定説に対する前述の批判を手がかりに物品証券
の物権的効力の必要性について考察する。
まず，物権的効力否定説に対しては，「証券取得の時に善意無過失であ
っても，現品引渡の時に善意無過失でないならば，証券の善意取得者は運
送品自体の善意取得をなしえない」という批判があるが，これは，物権的
効力否定説に対する決定的な批判と考える。すなわち，物品証券は，物品
の返還請求権を表章するものにすぎず，決してその所有権を表章するもの
ではないが，シュナウダーも述べているようにその目的が物品の返還請求
権とともにその所有権を流通させることに存することは疑いない。そうだ
とすると，物品証券の善意取得（商５１９条・小２１条）は，物品の返還請求
権のみならず，少なくとも物品が債務者の直接占有下にある場合にはその
所有権の即時取得をもたらすものでなければならないであろう。しかしな
がら，物権的効力否定説は，そのような結論を導きえない。したがって，
物権的効力否定説は，妥当でないものといわざるをえない。
次に，物権的効力否定説に対しては，物品の所有権が二重譲渡された場
合に証券の引渡しを受けた者が，物品証券が発行されていることを知りつ
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つ物品自体の引渡しを受けた者よりも劣後するという不当な結論をもたら
すという批判があるが，この点については，商法５７３条等が規定する物品
証券の処分証券性との関連において考察する必要がある。すなわち，商法
５７３条は，「貨物引換証ヲ作リタルトキハ運送品ニ関スル処分ハ貨物引換証
ヲ以テスルニ非サレハ之ヲ為スコトヲ得ス」と規定する。このような物品
証券の処分証券性の意義については争いがあるが，例えば「証券発行後は，
運送品の所有権を移転するための意思表示は，証券の裏書または引渡とい
う形式を通じてしなければ効力を生じない」と解する小島孝教授の見解（効
力発生要件説）５０）に従えば，証券の引渡しを受けないかぎり物品の所有権
を承継取得することはありえないから５１），上のような結論は生じないであ
ろう。また，物権的効力否定説によっては導きえないとされる，甲が乙に
物品を売却し，乙が丙に物品を転売したが，丙が物品を受け取らない間に
甲が乙の債務不履行を理由に売買契約を解除した場合において「丙が物権
的効力のある書類の引渡しをすでに受けておれば，たとい甲が受寄者から
物品の引渡しを受けても，丙は，物品に対する占有取得を理由に，直接甲
に対して物品の返還を請求できる」という結論も，物品証券の処分証券性
の解釈および契約解除の効果の法律構成如何によっては，必ずしも物権的
効力がなくとも導くことができるのではなかろうか。
以上のことから，物品証券の物権的効力の必要性は認められるべきであ
るが，その必要性は，処分証券性の解釈および契約解除の効果の法律構成
如何によっては（筆者は，ここでこれらの問題について検討する余裕をも
たない。），証券の取得による物品の所有権（または質権）の即時取得をも
たらす点に尽きるとも考えられるのである５２）。
（２）代表説と絶対説の対立について
ここでは，「甲地にある売主 Aが，乙地にある買主 Bとの間で物品の売
買契約を締結し……Aは，……運送人 Cに乙地への物品の運送を依頼し，
物品を Cに引き渡すとともに，Cから貨物引換証の交付を受けた。とこ
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ろが，物品の運送中に……Aは Bとの間の売買契約を解除してしまった。
それにもかかわらず，Bは，乙地において，Cに対する保証状の差入れと
いう欺罔的手段を用いて，Cから物品の引渡しを受けてしまった。一方，
Aは，乙地における新たな転売先を求め，Dとの間で改めて売買契約を締
結するとともに，同人に貨物引換証を交付した。しかし，この交付は，C
が物品の占有を喪失した後に生じたものであった」場合に，「動産の引渡
しは，民法上単なる対抗要件にすぎないとはいえ，とりわけ売主が買主に
物品を受領させるべく運送人との間で運送契約を締結したような場合は，
一般的に，物品の買主への引渡しが完了するまでは，所有権の移転も完成
しないものと意識されていると見るのが通常」であることから，代表説に
よると，「Dは，Aの債権者として，Aの Bに対する返還請求権を代位行
使しうる」にすぎないのに対し，絶対説によると，「Dは貨物引換証の所
持人として，自ら直接 Bに対して，所有権に基づく物品返還請求訴訟を
提起すればよい」と述べる見解を検討したい。この見解の問題点は，動産
所有権移転の理解に存する。たしかに「末川説の『わが国の取引慣行では
代金支払い・引渡し・登記などの時に所有権が移転する』という指摘は，
学界共通の認識となった」ともいわれる５３）。しかし，このことは，あくま
で原則にすぎず，上の例の Aのように（間接）占有を失った動産所有者
が所有権を譲渡しようとする例外的な場合には当てはまらないであろう。
物権変動について形式主義をとるドイツにおいてでさえ，「所有者である
譲渡人は，間接占有を失った場合には，所有権を単なる合意により移転し
うる」と解されており５４），物権変動について意思主義をとるわが国におい
ては，代表説に従ったとしても，上の例の Dは，少なくとも Aから貨物
引換証の交付を受けた時点において物品の所有権を取得するものと解され
るのではなかろうか。物権的効力の法律構成は，そもそも物品の所有権の
移転時期を左右するようなものではないであろう。上の例の Dは，物権
的効力の法律構成如何にかかわらず，Bに対し所有権に基づく物品返還請
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求訴訟を提起しうると解すべきであり，上の見解には賛成しえない。
仮に物品証券の処分証券性について効力発生要件説に従う場合には，代
表説と絶対説の相違は，「物品に対する間接占有が失われた場合に無権利
者から証券を善意取得した者が物品の所有権（または質権）を即時取得し
うるか否か」という点に尽きよう。いうまでもなく，代表説は，この問題
を否定し，絶対説は，これを肯定する。では，いずれの見解が妥当であろ
うか。以下においては，ドイツの新しい見解を参考にこの問題について若
干の試論を述べておきたい。
（３）試 論
ドイツの新しい見解によると，「物品に対する間接占有が失われた場合
に無権利者から証券を善意取得した者が物品の所有権（または質権）を即
時取得しうるか否か」という問題は，①証券債務者が物品に対する直接占
有を失ったために物品に対する間接占有が失われた場合には，証券に表章
された物品返還請求権も消滅することを理由に否定され，②証券債務者が
自主占有者となったために物品に対する間接占有が失われた場合には，証
券に表章された物品返還請求権は消滅しないことを理由に肯定されよう。
このような結論が導き出されるのは，ドイツ民法が物の返還請求権の譲渡
を引渡しの代用としていることとも関係するようにも思われる。しかし，
ツェルナーらの見解は，必ずしもドイツ特有の民法の規定に依拠するもの
ではなく，むしろ有価証券法理に依拠するものである。
国際貿易においてとくに重要な役割を果たしている船荷証券の信頼性を
可及的に高めようという絶対説の意図は，理解しえないではない。しかし，
物品返還請求権が履行不能となって消滅した場合に物品証券が物品返還請
求権を表章しえなくなることは，わが国においても否定できないであろ
う５５）。そして，証券を善意取得しても物品返還請求権を取得しえない者が
証券の善意取得により物品の所有権を即時取得しうるものと解することは，
あまりに不自然ではなかろうか。したがって，証券債務者が物品に対する
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直接占有を失ったために物品に対する間接占有が失われた場合に権利者か
ら証券を善意取得した者が物品の所有権（または質権）を即時取得しえな
いと解することには，十分な理由があると考える。ただし，この場合に証
券債務者が占有回収の訴え（民２００条）を提起しうるときは，物品返還請
求権は，直ちに履行不能とはならないであろうから，権利者から証券を善
意取得した者は，物品の所有権（または質権）を即時取得しうると解すべ
きであろう。
他方，わが国においても，「代理人が本人に対して以後自己または第三
者のために占有物を所持する意思を表示した」場合には，代理占有権（間
接占有）は消滅する（民２０４条１項２号）。したがって，証券債務者が第三
者のために占有物を所持する意思を表示した場合には，間接占有は消滅す
るが，それにより物品返還請求権が履行不能になるわけではないから，物
品証券は，なお物品返還請求権を表章し続けることになろう。このような
場合に，無権利者から証券を善意取得した者が物品の所有権（または質権）
を即時取得しうるという結論自体については，わが国においても，絶対説
の支持者のみならず大方の賛成を得られるのではあるまいか。
以上のことから，わが国においても，上の問題については，代表説とも
絶対説とも異なり，民法における物権規定の相違を乗り越えてドイツの新
しい見解と同様の解釈をとる余地がないではない。その場合には，わが国
においても，物品証券の物権的効力の本質的根拠は，証券という有体物の
引渡しではなく，有価証券に表章された物品返還請求権の取得に求められ
ることとなり，物品証券の物権的効力を規定する商法５７５条等は，――文
理的には必ずしも明白ではないが――即時取得を規定する民法１９２条の特
別法でもあることとなろう。もっとも，このように解することは，実質的
には，物品所有権自体が物品返還請求権とともにそれと不可分の関係にお
いて証券に表章されていることを認めていることにほかならないようにも
思われ，物品証券の債権証券性に反するのではないかという疑問を生ぜし
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めるところではあるが，このことが将来においてさらに新たな法の発展を
促す可能性もあるのではなかろうか。
５ おわりに
物品証券の物権的効力に関するドイツの新しい見解の特徴は，物品返還
請求権が有価証券に表章されていることを重視し，物品の引渡しを証券と
いう有体物の引渡しに代用させずに証券の取得による物品の所有権（また
は質権）の即時取得をもたらす点にある。このような物品の特別な即時取
得を認める見解が直ちにわが国に受け入れられるとは思われないが，この
ように構成される物品証券の物権的効力は，電子化された船荷証券にもな
じまないではないように思われる。はじめにも触れたように電子化された
船荷証券における物権的効力の代替手段としては，指図による占有移転（民
１８４条）が考えられているようであるが，そのような純粋な物権法への回
帰が唯一の途とも限らないのではなかろうか。
注
１） 東京地判平１０・７・１３判時１６６５号８９頁は，国際海上物品運送法８条２項が規定す
る「通告が正確でないと信ずべき正当な理由がある場合及び通告が正確であること
を確認する適当な方法がない場合」に船荷証券に記載された不知文言の有効性を認
めており，学説も，これを支持している（山下友信「判批」ジュリ１２１２号１２３頁（２００１）
参照）。
２） 小島孝「判批」リマークス２２号９４頁（２００１）。
３） 小島・前掲注２）９６頁，島田志帆「判批」法研７５巻７号１０１頁（２００２）。
４） 後掲注２９）参照。
５） 小島・前掲注２）９４頁。島田・前掲注３）１０６頁参照。
６） 本稿においては，以下，貨物引換証，倉庫証券および船荷証券の総称として物品
証券という語を使用する。なお，拙著『有価証券と権利の結合法理』２１４頁注（２）
（成文堂，２００２）参照。
７） 船荷証券の物権的効力に関する諸外国の制度と学説については，谷川久「船荷証
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券の物権的効力理論に関する反省」海法会誌復刊５号６４頁以下（１９５７）参照。
８） この問題に関する検討は，後日の課題としたい。
９） 竹田省『商法の理論と解釈』５２１頁以下（有斐閣，１９５９），松本烝治『商行為法』
２３９頁以下（中央大学，第３２版，１９２９），小町谷操三『商行為法論』３４８頁以下（有
斐閣，１９４３），西原寛一『商行為法』３２３頁以下（有斐閣，１９６０），大隅健一郎『商
行為法』１６１頁以下（有斐閣，１９５８），小島孝「貨物引換証・倉庫証券・船荷証券」
『総合判例研究叢書商法（９）』２１１頁（有斐閣，１９６３），石井吉也「貨物引換証の物
権的効力」鴻常夫ほか編『演習商法（総則・商行為）』２９６頁以下（青林書院新社，１９８４）
等。
１０） 大判明４１・６・４民録１４輯６５８頁，大判大４・５・１４民録２１輯７６４頁等。
１１） 田中誠二『新訂海商法提要』３８５頁以下（有斐閣，１９４８），我妻榮『近代法におけ
る債権の優越的地位』１２８頁以下（有斐閣，１９５３），石井照久『商行為法・海商法・
保険法』９８頁以下（勁草書房，１９７１），鈴木竹雄『新版商行為法・保険法・海商法
全訂第２版』５３頁注（４）（弘文堂，１９９３），平出慶道『商行為法（第２版）』５５３頁
以下（青林書院，１９８９），浅木愼一「貨物引換証の物権的効力に関する掌論――絶
対説支持の立場から――」神院２４巻３・４号３頁以下（１９９４），江頭憲治郎『商取
引法（第４版）』２７９頁以下注（１１）（弘文堂，２００５）等。
１２） 間宮順「貿易取引の電子化の実態―船荷証券の電子化を中心として」ジュリ１１８３
号１３０頁，１３２頁（２０００），西道彦『貿易取引の電子化』６１頁，９２頁，２４９頁以下（同
文館出版，２００３）参照。
１３） 谷川・前掲注７）６１頁以下。もっとも，谷川久教授は，「物権的効力といわれて
いるものは船荷証券の債権的効力の反射にすぎないとした債権説の立場，及び，証
券による物の引渡なる観念は虚構的引渡（tradition feinte）であると攻撃し，物の引
渡は常に具体的でなければならぬと強調した Emérigonの立場を想起せざるをえな
い。この論稿は，これらの先覚者のエスプリを近代法的に構成し直したものにすぎ
ないのかも知れぬ」と述べている（谷川・前掲注７）１０３頁以下）。
１４） Vgl. Hueck/Canaris, Recht der Recht der Wertpapiere, 12. Aufl. 1986, §23Ⅱ ; Zöll-
ner, Wertpapierrecht, 14. Aufl. 1987, §25Ⅳ ; Karsten Schmidt, Handelsrecht, 5. Aufl.
1999, §23Ⅱ ; Schnauder, Sachenrechtliche und wertpapierrechtliche Wirkungen der
kaufmännischen Traditionspapiere, NJW1991, S. 1645.ff. なお，これらの見解を紹介
したわが国の文献は，筆者が調べた範囲では，Zöllner, Wertpapierrecht, 14. Aufl. 1987
を泉田栄一教授が翻訳した，ホルツガンク・ツェルナー『ドイツ有価証券法』（千
倉書房，１９９２）を除くと見当たらない。
１５） 竹田・前掲注９）５２３頁。なお，竹田博士の論稿は，谷川久教授により「この種
の問題についての詳細な先駆的労作として，日本の商法学説史上忘れることのでき
ない著作」と評されている（谷川・前掲注７）６２頁注（１））。
１６） 松本・前掲注９）２３９頁以下。
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１７） 田中誠・前掲注１１）３８５頁。
１８） 我妻・前掲注１１）１２９頁。
１９） ただし，代表説においても，この点は，欠点とも意識されており，例えば小町谷
操三博士は，この点の修正を意図して「運送人が運送品の直接占有をしなくても，
その間接占有を有し（寄託の場合の如し），若くは占有回収の訴権を有する限り（盗
人の占有にある場合の如し），運送人は再び運送品の直接占有をなして，この証券
の所持人に，運送品の引渡をなしうるのであるから，この証券の物権的効力を認む
ることに，何等の支障もない」と弾力的に解している（小町谷・前掲注９）３４９頁。
同旨，大隅・前掲注９）１６２頁，西原・前掲注９）３２３頁）。しかし，このような見
解に対しては，「占有訴権があるときをも運送人の占有と同様に解することは無理
であり，また，かくては実質的には絶対説と大差がない」という批判がある（石井
・前掲注１１）９９頁）。また，「運送人が欺罔されて自ら占有を移転したような場合に
は，占有侵奪は存在しないのである。そうとすれば，弾力化された代表説によろう
とも，この場合には証券の物権的効力は否定される」という指摘もある（浅木・前
掲注注１１）６頁）。
２０） 浅木・前掲注１１）９頁，江頭・前掲注１１）２７９頁以下注（１１）参照。
２１） 浅木・前掲１１）６頁以下。
２２） 大判昭７・２・２３民集１１巻１４８頁，石井・前掲注１０）９９頁，鈴木・前掲注１１）５３
頁注（４），江頭・前掲注１１）２７９頁以下注（１１），浅木・前掲注１１）１８５頁参照。
２３） 谷川・前掲注７）９１頁以下。
２４） 谷川・前掲注７）９４頁以下。
２５） 谷川・前掲注７）９５頁，９８頁以下。
２６） 西原・前掲注９）３２４頁。
２７） 小島孝「処分証券について」彦根論叢９３～９６号２９３頁注②（１９６３）。同旨，平出・
前掲注１１）５５５頁。
２８） この点について，谷川教授自身も，日本私法学会第２５回大会シンポジウム「動産
売買における所有権移転の時期」において「第５７５条をもっと思い切って，こうい
う規定は要らなかったのだといってしまってもいいと思わないわけではありません。
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であります」と述べている（傍点筆者。私法２４号７１頁（１９６２））。
２９） 小島・前掲注２７）２９３頁。
３０） 平出・前掲注１１）５５５頁以下。
３１） 江頭・前掲注１１）２７９頁以下注（１１）。なお，同書１８頁以下注（３）参照。
３２） 谷川・前掲注７）８４頁参照。
３３） ドイツ民法３９８条は，債権譲渡の概念および要件について規定する。
３４） Schnauder, a. a. O.（Fn. 14）S.1646.
３５） Vgl. Hueck/Canaris, a. a. O.（Fn. 14）§23Ⅰ3.
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３６） Vgl. Schnauder, a. a. O.（Fn. 14）S.1646.
３７） Hueck/Canaris, a. a. O.（Fn.14）§23Ⅱ.
３８） Zöllner, a. a. O.（Fn. 14）§25Ⅳ ; Karsten Schmidt , a. a. O.（Fn. 14）§23Ⅱ.
３９） Hueck/Canaris, a. a. O.（Fn. 14）§23Ⅱ.
４０） ドイツ民法２７５条および同２８０条は，それぞれ給付が不能になった場合における債
務者の免責および責任について規定する。
４１） Hueck/Canaris, a. a. O.（Fn. 14）§23Ⅱ3.
４２） Hueck/Canaris, a. a. O.（Fn. 14）§23Ⅱ5.
４３） Zöllner, a. a. O.（Fn. 14）§25Ⅳ3c.
４４） Zöllner, a. a. O.（Fn. 14）§25Ⅳ4.
４５） Karsten Schmidt, a. a. O.（Fn. 14）§23Ⅱ2dd.
４６） Karsten Schmidt, a. a. O.（Fn. 14）§23Ⅱ2c.
４７） ドイツ民法８６８条は，間接占有の概念について規定する。
４８） Schnauder, a. a. O.（Fn. 14）S.1646.
４９） Schnauder, a. a. O.（Fn. 14）S.1646.
５０） 小島孝「処分証券の再検討――上柳教授説の紹介と分析を中心として――」神戸
法学年報３号３２頁。同・前掲注２７）２８５頁以下参照。この見解に対しては，「わが国
の法制の下で，この見解のように船荷証券が発行されると物権変動に関する民法の
意思主義の原則が修正されると解することには抵抗があろう」という批判がある（江
頭・前掲注１１）２８０頁注（１２）。同旨，上柳克郎『商事法論集』１３９頁以下，１５１頁（有
斐閣，１９９９））。
５１） ただし，効力発生要件説においても，「右の規定（商法５７３条等――筆者）に違反
して証券によらない処分がなされたときでも，善意取得（民１９２条）の成立は妨げ
られない」と解されている（小島・前掲注４８）３４頁）。
５２） 物品証券の処分証券性を規定する商法５７３条等の解釈について効力発生要件説を
とる小島孝教授は，物権的効力否定説に対し「多くの共感を覚え」るとも述べてい
る（小島・前掲注２７）２９３頁）。
５３） 近江幸治『民法講義（２）（第３版）』５９頁（成文堂，２００６）。
５４） Schnauder, a. a. O.（Fn. 14）S.1647.
５５） 物品証券に表章された権利が原因関係からの独立性を有するという意味で無因的
であると解する場合においても，物品が喪失した場合に証券に表章された権利も消
滅することは，表章された権利自体の「類型性」から説明できなくはない（拙著『有
価証券と権利の結合法理』２２６頁（成文堂，２００２）参照）。
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